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Chapitre 3 - Système monétaire international 

 

 

EXTRAIT DU PROGRAMME : 5. Relations économiques et financières internationales : Institutions et relations 

monétaires internationales depuis 1944 ; globalisation économique et financière, principaux faits et 

grandes tendances ; système monétaire et financier international. 

 

 

 

 

PLAN DU COURS 

 

 

 

I. DEFINITIONS  

II. UN PEU D’HISTOIRE 

A. AVANT LA SECONDE GUERRE MONDIALE 

1. LE REGIME DE L’ETALON OR 

2. LE REGIME DE L’ETALON DE CHANGE OR 

B. APRES LA SECONDE GUERRE MONDIALE 

C. LE SMI DEPUIS LES ANNEES 80 

1. LE SYSTEME DE BRETTON WOODS 

2. LE FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL 

3. DROITS DE TIRAGE SPECIAUX ET PARADOXE DE TRIFFIN 

III. MARCHE DES CHANGES ET TAUX DE CHANGE 

A. CARACTERISTIQUES DU MARCHE DES CHANGES 

B. CARACTERISTIQUES DU TAUX DE CHANGE 

IV. CHOIX D’UN REGIME DE CHANGE 

A. CARACTERISTIQUES DES REGIMES DE CHANGE 

1. CHANGE FLOTTANT OU FLEXIBLE 

2. CHANGE FIXE 

3. CHANGE MIXTE 

B. TRIANGLE D’INCOMPATIBILITE DE ROBERT MUNDELL 

C. UNIONS MONETAIRES 

V. DETERMINANTS DU TAUX DE CHANGE 

A. LA DIFFICILE PREVISION DE L’EVOLUTION DES TAUX DE CHANGE 

B. DETERMINANTS A LONG TERME : PARITE DU POUVOIR D’ACHAT (PPA) 

 1. LA LOI DU PRIX UNIQUE 

2. LA PARITE DU POUVOIR D’ACHAT 

3. LA MESURE DE LA PPA  

 4. LES CRITIQUES DE LA PPA 
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C. DETERMINANTS A COURT TERME : PARITE DES TAUX D’INTERETS (PTI) 

D. POLITIQUE DE CHANGE  

1. DEFINITION ET OBJECTIFS 

2. INSTRUMENTS 

3. LIMITES 

VI. LES CRITIQUES DU SMI ACTUEL ET LES VOIES D’EVOLUTION OU DE REFORME 

A. LES CRITIQUES DU SMI 

B. LES VOIES D’EVOLUTION OU DE REFORME DU SMI ACTUEL 

1. ADAPTER LE SMI A LA MULTIPOLARITE DU SMI MONDIAL 

2. RETOUR AUX DTS AVEC UN ELARGISSEMENT DE SES POUVOIRS 

3. DEVELOPPER LES EUROBONDS COMME ALTERNATIVE AUX BONS DU TRESOR AMERICAIN 

 

 

 

 

 

TRAVAIL PERSONNEL 

 

 

MOTS CLES A DEFINIR : système monétaire international, taux de change, taux de change nominal/réel, 

bilatéral, d’équilibre, effectif, au comptant/à terme, valeur externe/interne de la monnaie, spéculation, 

risque de change, couverture, arbitrage, réserves de change, marché des changes, cotation au certain/à 

l’incertain, régime de change fixe/flexible/flottant, étalon or, régime de change-or, FMI, DTS, BRI, parité de 

référence, Bretton-Woods, théorème des élasticités-critiques ou Marshall-Lerner (1945), caisse d’émission, 

ancrage glissant, dévaluation/réévaluation, dépréciation/appréciation, zone monétaire optimale, 

compétitivité, Parité de Pouvoir d’Achat (PPA), Parité des Taux d’Intérêt (PTI), politique de change, déficits 

jumeaux. 

 

 

 

THEORIES/AUTEURS : Robert Solomon (1979)***, paradoxe de Triffin (1960)***, Ethan Ilzetzki, Paul Krugman 

(1991), Carmen Reinhart et Kenneth Rogoff (2021)***, Serkan Arslanalp, Barry Eichengreen et Chima 

Simpson-Bell (2022), Michel Aglietta, Nicholas Kaldor (1971)***, triangle d’incompatibilité de Robert 

Mundell (60’s)***, Maurice Obstfeld (2015), Hélène Rey (2016)***, théorie des zones monétaires 

optimales (1961)***, John Williamson (1983), Richard Meese et Kenneth Rogoff (1983)***, Jeffrey Frankel 

(1984), Maurice Obstfeld et Kenneth Rogoff (2000)***, parité des pouvoirs d’achat (PPA) et Gustav Cassel 

(1918)***, effet Balassa-Samuelson (1964)***, John Maynard Keynes (1923), Irving Fisher (1911), courbe 

en J***, Joan Robinson (1944)***, théorème des élasticités critiques de Marshall-Lerner (1945)***, Barry 

Eichengreen (2011), Jacques Rueff (1961), paradoxe de Lucas***. 

 
 
 

https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2022/03/24/The-Stealth-Erosion-of-Dollar-Dominance-Active-Diversifiers-and-the-Rise-of-Nontraditional-515150
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2022/03/24/The-Stealth-Erosion-of-Dollar-Dominance-Active-Diversifiers-and-the-Rise-of-Nontraditional-515150
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QUELQUES SUJETS POUR S’ENTRAINER / REFLECHIR : 

 Les contraintes de la politique économique en union monétaire [Sujet ENS oral 2021] 

 Les déséquilibres macroéconomiques externes  [Sujet ENS oral 2021 et 2019] 

 L’ouverture de l’économie contraint-elle l’action des autorités de politique économique ? [Sujet ENS oral 
2018] 

 La globalisation est-elle allée trop loin ? [Sujet ENS oral 2018] 

 La BCE devrait-elle intégrer un objectif de change pour l’euro ? 

 Comment expliquer la répétition des crises financières dans le capitalisme contemporain ? 

 L’ouverture économique est-elle toujours une opportunité pour les économies ? 

 La France doit-elle rester dans l’euro ?  
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DOCUMENT N°1 : Principes de fonctionnement de l’étalon or 

Le Franc en 1898 vaut 290,32 milligrammes d’or fin, et la Livre 7 322,33 milligrammes d’or fin. 

 

En 1899, la France connait un déficit de sa balance globale. Ce qui entraine sur le marché des changes une 

baisse de la valeur du Franc par rapport à la Livre, et donc une hausse de la valeur de la Livre par rapport au 

Franc.  

La liberté des mouvements d’or entre pays est assurée en 1898. Les importateurs français ont alors le 

choix : régler en or ou en Livres les marchandises achetées en Grande-Bretagne. 

 
 

Questions 

 

1. Déterminez la valeur du taux de change entre les deux monnaies en 1898. 

2. Déterminez si les importateurs français vont opter pour un règlement en or ou en Livres dans le cas 

d’un déficit de la balance globale française. 

3. En déduire l’impact sur la valeur respective des monnaies. 
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DOCUMENT N°2 : La livre sterling tombe a son plus bas historique 

 

Source : Le Monde, septembre 2022. 
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DOCUMENT N°3 : Les fonctions de la monnaie internationale  

 
Source : Paul Krugman, 1991. 

 

 
Source : Les Echos, 27/09/2023. 

 
 

Questions 

 

1. Identifiez en quoi le dollar peut être qualifié de monnaie mondiale encore aujourd’hui. 
2. Expliquez les raisons pour lesquelles ce statut pourrait être remettre en cause. 
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DOCUMENT N°4 : Trois types de stratégie sur le marché des changes  

 

• Stratégie de couverture  

Exemple : Je suis américain(e) et j’anticipe que l’euro va s’apprécier dans le futur. Or dans le futur, je vais en 

avoir besoin car je veux acheter une machine à un producteur européen. Je dois le payer en euro. J’achète 

aujourd’hui une option que je lèverai si la monnaie s’est effectivement appréciée par rapport à 

aujourd’hui. J’obtiendrai de la personne à qui j’ai payé l’option la somme d’euro au taux de change d’hier et 

non au taux de change futur. Si ce n’est pas le cas, j’aurais « juste » perdu le prix de l’option. 

 

Questions 

 

1. Identifiez le risque contre lequel il s’agit de se couvrir. 

 

 

• Stratégie d’arbitrage (dans l’immédiat) :  

Exemple : Je constate que si j’achète de l’euro sur le marché 

de Londres, il me coûte moins cher que si je l’achète sur le 

marché asiatique. J’achète donc de l’euro sur le marché de 

Londres et je le revends immédiatement sur le marché 

asiatique.  

 

2. Expliquez comment va évoluer le taux de change de l’euro sur les marchés asiatique et londonien. 

3. Cette stratégie est-elle risquée ? 

 

 

• Stratégie de spéculation en fonction des anticipations sur l’évolution des cours : acheter à terme 

(avec un contrat à terme ou une option) une devise au prix d’aujourd’hui si j’anticipe une hausse 

des cours pour la revendre ensuite. 

Exemple : Je pense que l’euro va s’apprécier. J’en achète aujourd’hui et j’en revendrai dans le futur plus 

cher si mon anticipation est vérifiée.  

 

4. Identifiez la finalité de cette stratégie : se couvrir contre un risque ou gagner de l’argent ? 

5. Cette stratégie est-elle risquée ? 

6. En quoi les anticipations dans le cas de cette stratégie peuvent se révéler autoréalisatrices ? 
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DOCUMENT N°5 : Les avantages et inconvénients des principaux régimes de change 

Régime de change flottant 

Avantages Inconvénients 
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Régime de change fixe 
 

Avantages Inconvénients 

 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

DOCUMENT N°6 : Le rééquilibrage automatique des balances des paiements en change flottant 

 
(Banque de France, en milliards d’euros) 

 

Questions 

 

1. Déterminez le solde de la balance de base en 2020 en France. 

2. Déterminez comment devrait évoluer le taux de change de l’euro, et l’impact que cela devrait avoir 

sur le solde de la balance de base. 

3. En déduire dans quelle mesure la flexibilité du taux de change permet un rééquilibrage 

automatique des balances des paiements. 
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DOCUMENT N°7 : La dollarisation ne réglera pas tous les problèmes de l’Argentine 

 
Source : Les Echos, 28/11/2023. 

 

Question 

 

1. Expliquez pourquoi la dollarisation en Argentine semble peu réalisable et souhaitable. 

 

 

DOCUMENT N°8 : La théorie de la Parité des Taux d’Intérêt (PTI) 

Georges est un investisseur français. Il recherche les placements les plus rémunérateurs. Les actifs 

financiers aux Etats-Unis sont rémunérés à hauteur de 5 % en moyenne, tandis qu’en Europe ils sont 

rémunérés à 3 % en moyenne.   

Georges réfléchit à l’opportunité de placer son argent aux Etats-Unis : il 

doit prendre en considération l’évolution du taux de change EUR/USD. 

Or Georges anticipe une appréciation future de l’euro par rapport au 

dollar. 

 

 

Questions 

 

1. Déterminez ce que Georges a intérêt à faire. En déduire les déterminants de la conduite d’un 

investisseur. 

2. En déduire l’évolution des taux de change du dollar et de l’euro. Que pouvez-vous en conclure ? 
 

 


